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BAB IV 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN  

4.1 Deskripsi Obyek Penelitian 

4.1.1 Gambaran Umum Pasar Modal Syari’ah 
 

Dalam Undang-Undang No. 8 Tahun 1995 tentang pasar 

modal, pengertian pasar modal dijelaskan lebih spesifik sebagai 

kegiatan yang bersangkutan dengan Penawaran Umum dan 

Perdagangan Efek, perusahaan publik yang berkaitan dengan efek 

yang diterbitkannya, serta lembaga dan profesi yang berkaitan dengan 

efek. Pasar modal memberikan peran besar bagi perekonomian suatu 

negara karena pasar modal memberikan dua fungsi sekaligus, fungsi 

ekonomi dan keuangan. Pasar modal dikatakan berfungsi ekonomi 

karena pada pasar modal disediakan  fasilitas atau wahana yang 

mempertemukan dua kepentingan, yaitu pihak yang membeli 

kelebihan dana (investor) dan pihak yang memerlukan dana (issuer). 

Dengan adanya pasar modal maka perusahaan publik dapat 

memperoleh dana segar masyarakat melalui penjualan efek saham 

melalui prosedur IPO atau efek utang (obligasi). Pasar modal 

dikatakan mempunyai fungsi keuangan, karena pasar modal 

memberikan kemungkinan dan kesempatan memperoleh imbalan 

(return) bagi pemilik dana, sesuai dengan karakteristik yang dipilih. 
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Pemikiran untuk mendirikan  pasar modal syariah dimulai 

sejak munculnya instrumen pasar modal yang menggunakan prinsip 

syariah yang berbentuk reksadana syariah. Usaha ini baru bisa 

terlaksana pada tanggal 14 Maret 2003 dengan dibuka secara resmi 

pasar modal syariah oleh Menteri Keuangan Boediono dan didampingi 

oleh Ketua Bapepam Herwidayatmo, Wakil dari Majelis Ulama 

Indonesia dan Wakil dari Dewan Syariah Nasional serta Direksi SRO, 

Direksi Perusahaan Efek, pengurus organisasi pelaku dan asosiasi 

profesi di pasar Indonesia. Peresmian pasar modal syariah ini menjadi 

sangat penting sebab Bapepam menetapkan pasar modal syariah 

dijadikan prioritas kerja lima tahun kedepan sebagaimana dituangkan 

dalam Master Plan Pasar Modal Indonesia tahun 2005-2009. Dengan 

program ini, pengembangan pasar modal syariah memiliki arah yang 

jelas dan semakin membaik. 

Ada beberapa alasan yang mendasari pentingnya keberadaan 

sebuah pasar modal yang berbasis Islami, yakni: 

1. Harta yang melimpah jika tidak diinvestasikan pada tempat yang 

tepat akan jadi sia-sia. 

2. Fuqaha dan pakar ekonomi Islam telah mampu membuat surat-

surat berharga yang berlandaskan Islam sebagai alternatif bagi 

surat-surat berharga ysng beredar dan tidak sesuai dengan  hukum 

islam. 
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3. Melindungi para pengusaha dari ulah para spekulan ketika 

melakukan investasi atau pembiayaan pada surat-surat berharga. 

4. Memberikan tempat bagi lembaga keuangan Islam dan ilmu-ilmu 

yang  berkaitan dengan teknik perdagangan.  Sekaligus melakukan 

aktivitas yang sesuai dengan syariah. 

Sehubungan dengan hal-hal tersebut di atas, pada tanggal 4 

Oktober 2003, Dewan Syariah Nasional (DSN) telah mengeluarkan 

Fatwa No:40/DSN-MUI/X/2003 tentang Pasar Modal dan Pedoman 

Umum Penerapan Prinsip Syariah di Bidang Pasar Modal. Fatwa ini 

dibuat mengingat pasar modal di Indonesia telah lama berlangsung 

dan perlu mendapat kajian dan perspektif hukum Islam.1 Dasar hukum 

atas pelaksanaan pasar modal ini harus sesuai dengan firman Allah 

Qs. Al Maidah ayat 1 : 
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Artinya: “Hai orang-orang yang beriman, penuhilah aqad-aqad itu. 

Dihalalkan bagimu binatang ternak, kecuali yang akan 

dibacakan kepadamu, (yang demikian itu) dengan tidak 

menghalalkan berburu ketika kamu sedang mengerjakan 

haji. Sesungguhnya Allah menetapkan hukum-hukum 

menurut yang dikehendaki-Nya.” 

                                                
1  Abdul, Manan, Aspek Hukum dalam Menyelenggarakan Investasi di Pasar Modal   

Syariah Indonesia, Jakarta: Kencana Prenada Media Group, 2009, hlm. 14-15 
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   Pasar modal syariah adalah pasar modal yang dijalankan 

dengan prinsip-prinsip syariah, setiap transaksi surat berharga di pasar 

modal dilaksanakan sesuai dengan ketentuan syari’at Islam.2  

   Dalam rangka merespon segala hal yang berhubungan dengan 

investasi syariah sebagai akibat pesatnya perkembangan ekonomi 

syariah di seluruh dunia, di Jakarta di bentuk  Jakarta Islamic Index 

(JII) yang dikeluarkan oleh PT Bursa Efek Jakarta pada tanggal 3 Juli 

2000. Perusahaan-perusahaan (emiten) yang kegiatan utamanya tidak 

sesuai syariah maka akan dikeluarkan dari kelompok Jakarta Islamic 

Index (JII). Bagi perusahaan yang telah didaftar di Jakarta Islamic 

Index (JII) paling tidak perusahaan itu telah memenuhi kriteria untuk 

indeks yang telah ditetapkan, sedangkan tolak ukur filter syariah 

adalah usaha emiten bukan usaha perjudian, tidak menggunakan unsur 

ribawi sebagaimana dalam investasi konvensional, bukan emiten yang 

mendistribusikan dan memproduksi barang-barang haram, atau 

barang-barang yang merusak moral bangsa.3 

4.1.2     Profil Obyek Penelitian 
 

  Obyek dalam penelitian ini adalah perusahaan yang secara 

konsisten menjadi komponen Jakarta Islamic Index (JII) dan 

menerbitkan laporan keuangan tahunan selama periode 2009-2011. 

Berdasarkan kriteria hanya ada 18 perusahaan yang menjadi sampel 

                                                
2  Adrian Sutedi, Pasar Modal Syariah, Jakarta: Sinar Grafika, 2011, hlm. 29-30 
 
3  Ibid, hlm. 31 
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dalam penelitian ini. Profil dari 18 perusahaan tersebut dapat di lihat 

sebagai berikut: 

1. Astra Argo Lestari Tbk. (AALI) 

Astra Agro Lestari didirikan pada tanggal 3 Oktober 1988. 

Ruang lingkup kegiatan perusahaan di bidang perkebunan. 

Perusahaan berkedudukan di Jakarta dengan alamat di jalan Pulo 

Ayang Raya Blok Or.1 kawasan industri Pulo Gadung Jakarta. 

Perkebunan kelapa sawit AALI saat ini berlokasi di Kalimantan 

Selatan dan pabrik minyak goreng berlokasi di Sumatra Utara. 

Perkebunan dan pabrik pengolahan entitas anak berlokasi di pulau 

Jawa, Sumatra, Kalimantan, dan Sulawesi. Per 31 Desember 2008 

saham perusahaan sebesar 17,69% dimiliki oleh PT. Astra 

Internasional. Saham perdana perusahaan senilai Rp.1.550, dengan 

modal dasar Rp.629.000.000.000 dan modal disetor sebesar Rp. 

787.372.500.000. 

2. P.T Aneka Tambang Tbk. (ANTM) 

Perusahaan didirikan pada tanggal 5 Juli 1968. Perusahaan 

ini bergerak dalam bidang pertambangan, berbagai jenis bahan 

galian, serta menjalankan usaha pada bidang industri, perdagangan, 

pengangkutan dan jasa lainnya yang berkaitan dengan bahan galian 

tersebut. Perusahaan mulai beroperasi secara komersial pada 5 Juli 

1968. 
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Adapun kantor pusat Gedung Aneka Tambang berada di 

jalan TB Simatupang No.1 Tanjung Barat Jakarta 12530. Kantor 

perwakilan New Aoyama, I-chome Minato-ku Tokyo- Jepang. Dan 

beberapa kantor operasional yaitu di Jalan Pemuda, jalan Raya 

Bekasi, Pulo Gadung Jakarta, Jalan Pemuda No.1 Pulo Gadung 

Jakarta, dan Jalan Penyu Cilacap, Jawa Tengah. 

Saham perusahaan terbesar dimiliki oleh Negara Republik 

Indonesia per tanggal 31 Desember 2008 yaitu sebesar 65% dari 

total kepemilikan saham. Dengan saham perdana Rp.1400, modal 

dasar sebesar Rp.3.799.999.99.500 dan modal disetor sebanyak Rp. 

953.845.975.000. 

3. P.T Astra Internasional Tbk. (ASII) 

  Perusahaan ini didirikan pada tanggal 30 Februari 1957. 

Dengan nama PT. Astra International Incorporated. Dalam 

perjalanananya pada tahun 1990 perusahaan mengubah namanya 

menjadi  PT. Astra Internasional Tbk. Perusahaan ini bergerak 

dalam bidang otomotif  dan komponennya, perdagangan umum, 

perindustrian, jasa pertambangan, pengangkutan, pertanian, dan 

jasa konstruksi. 

 Ruang lingkup kegiatan utama anak perusahaan meliputi 

perakitan dan penyaluran mobil, sepeda motor berikut suku 

cadangnya, penjualan dan penyewaan alat-alat berat, pertambangan 
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dan jasa terkait pengembangan perkebunan, jasa keuangan dan 

teknologi informasi. 

 Perseroan berdomisili di Jakarta dengan kator pusat di 

gedung ADMI jalan Gaya Motor Raya No.8 Sunter II Jakarta dan 

kantor  operasional jalan Ir. Juanda No.22 Jakarta. Per 31 

Desember 2008 saham perusahaan terbesar dimiliki oleh Jardine 

dan Carriage Limit dengan Jumlah saham sebesar 50.9%. Dengan 

harga saham perdana Rp.14.850, modal dasar perusahaan sebesar 

Rp.3.000.000.000.000 dan modal disetornya sebesar 

Rp.2.024.177.657.000. 

4. Global Mediacom Tbk. (BMTR) 

    PT Global Mediacom Tbk (dahulu PT Bimantara Citra Tbk) 

(BMTR ) didirikan 30 Juni 1981 dan beroperasi secara komersial 

mulai tahun 1982. Kantor pusat BMTR beralamat di MNC Tower 

Lt. 27 – 29, Jl. Kebon Sirih No. 17 – 19, Jakarta Pusat.  

    Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup 

kegiatan BMTR adalah di bidang perindustrian, pertambangan, 

pengangkutan, pertanian, telekomunikasi, real estate, arsitektur, 

pembangunan (developer), percetakan, jasa dan perdagangan, 

media dan investasi. 

    Pada tanggal 20 Juni 1997, BMTR memperoleh pernyataan 

efektif dari BAPEPAM-LK untuk melakukan Penawaran Umum 

Perdana Saham BMTR kepada masyarakat sebanyak 200.000.000 
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dengan nilai nominal Rp500,- per saham dengan harga penawaran 

Rp1.250,- per saham. Saham-saham tersebut dicatatkan pada Bursa 

Efek Indonesia (BEI) pada tanggal 17 Juli 1995. 

  Sejarah Pencatatan Saham 

No Jenis Pecatatan Saham 
Tanggal 

Pencatatan 

1 Saham Perdana (IPO) @ Rp1.250,- 200.000.000 17-Jul-1995

2 
Pencatatan Saham Pendiri (Company 
Listing) 

760.000.000 17-Jul-1995

3 Obligasi Konversi 57.000.000 17-Jul-1995

4 Konversi Opsi 1.088.576

5 
Penawaran Terbatas (Right Issue I) 
@Rp2.500,- 

266.978.118 28-Jul-2004

6 Saham Bonus (Bonus Shares) 1.299.013.678 26-Jul-2006

7 Pemecahan Saham (Stock Split) 10.417.945.24024-Apr-2007

8 Penambahan Saham Tanpa HMETD 685.168.000 06-Jul-2007

9 
T. Konversi MSOP I , II & III (2002 
– 2012)  

280.767.438
 

 

5. Elnusa Tbk. (ELSA) 

  PT Elnusa Tbk. didirikan sebagai PT Electronika Nusantara 

berdasarkan Indonesia Corporate Establishment Act No.18, tanggal 

25 January 1969. PT Elnusa Tbk. merupakan salah satu anak 

perusahaan dari PT Pertamina (persero) dan satu-satunya 

perusahaan nasional yang mengeksplorasi minyak dan gas.  

 PT. Electronika Nusantara atau lebih dikenal dengan Elnusa 

didirikan di Jakarta pada tanggal 9 September 1969. Pada tanggal 

ini juga adalah ulang tahun Elnusa yang resmi. Tahun 1971-1973 , 

bisnis utamanya adalah reparasi peralatan komunikasi kapal laut. 
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Dengan cepat Elnusa diperluas dengan mengembangkan Sistem 

Komunikasi Terpadu untuk Pertamina yang lalu mengarahkan 

dibentuknya dari PT Elnusa Rentarakom. 

6. International Nickel Indonesia Tbk. (INCO) 

  PT. INTERNATIONAL NICKEL INDONESIA Tbk. 

(INCO) sebagai salah satu produsen nikel utama dunia didirikan 

pada bulan Juli 1968 sebagai anak perusahaan yang sepenuhnya 

dimiliki oleh Vale Inco Limited dan menandatangani Kontrak 

Karya Awal dengan pemerintah Indonesia pada tanggal 27 Juli 

1968. Di Bursa Efek Indonesia (BEI), INCO termasuk dalam 

industri pertambangan pada sektor pertambangan logam dan 

mineral. 

 Selama lebih dari 40 tahun, INCO telah menyediakan 

lapangan kerja dan pelatihan, menunjukkan kepedulian terhadap 

kebutuhan masyarakat dilingkungan tempat INCO beroperasi di 

daerah Sorowako, Sulawesi. Berdasarkan kepemilikan saham, 

INCO dimiliki Vale Inco Limited sebesar 60.80%, Sumitomo Metal 

Mining sebesar 20.09%, masyarakat sebesar 17.93% dan lain-lain 

sebesar 1.18%. Seluruh produksi nikel dalam matte dijual kepada 

Vale Inco dan Sumitomo berdasarkan perjanjian dalam mata uang 

US$ yang akan berakhir pada tahun 2025. Hingga semester I-2009, 

penjualan Inco merosot 66.26% menjadi US$ 276.36 juta 

dibanding periode sama 2008 sebesar US$ 819,16 juta. Inco juga 
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membukukan penurunan laba usaha hingga 92.16% dari US$ 

412.65 juta menjadi US$ 32.35 juta. Laba bersih ikut terperosok 

menjadi US$ 34.58 juta atau turun 88,3% dibandingkan semester I-

2008 sebesar US$ 295,61 juta. Sedangkan posisi kas setara kas 

perseroan mencapai US$ 107,29 juta atau setara Rp 1,07 triliun. 

Penurunan laba usaha terjadi akibat anjloknya harga komoditas 

nikel dunia. 

7. Indocemen Tunggal Perkasa Tbk. (INTP) 

Perusahaan berdiri pada tanggal 16 Januari 1985, ruang 

lingkup kegiatan perusahaan antara lain pabrik semen dan bahan-

bahan bangunan konstruksi dan perdagangan. Saat ini perusahaan 

dan anak perusahaan bergerak dalam bidang usaha meliputi 

pabrikasi dan penjualan semen dan beton siap pakai serta tambang 

agregat. Kantor perusahaan pusat berlokasi di Wisma Indocement 

lantai 8 jalan Jendral Sudirman ka 70-71 Jakarta. Pabriknya 

berlokasi di Citeureup Bogor Jawa Barat, Cirebon Jawa Barat, dan 

Tarjun Kalimantan Selatan. 

Dengan asumsi kepemilikan saham diatas 5% saham 

terbesar per 31 Desember 2008 dimiliki oleh Birchwood Omnia 

Limitid dengan saham sebesar 65.14%. Saham perdana perusahaan 

senilai Rp. 10.000, dengan modal dasar Rp.  4.000.000.000.000 dan 

modal disetor sebesar Rp. 1.840.615.849.500. 
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8. Indo Tambang Raya Megah Tbk. (ITMG) 

PT Indo Tambangraya Megah Tbk pertama kali didirikan 

pada pada tahun 1988, PT Indo Tambangraya Megah Tbk (ITM) 

adalah perusahaan pemasok batubara terkemuka Indonesia untuk 

pasar energi dunia yang memiliki gedung di daerah Cilandak 

Jakarta Selatan tepatnya di 8 / F Gedung Ventura Jln RA Kartini 

No. 26 Cilandak Jakarta Selatan 12430. PT Indo Tambangraya 

Megah yang berkantor pusat di Jakarta, telah tercatat di BEI sejak 

tanggal 18 Desember 2007. PT Indo Tambangraya Megah 

merupakan produsen batubara terkemuka di Indonesia yang 

memproduksi dan memasok batubara premium kelas untuk pasar 

lokal dan internasional selama lebih dari satu dekade.  

PT Indo Tambangraya Megah Tbk pada tahun 2011 

tepatnya pada tanggal 31 Desember 2011 telah memiliki lima anak 

perusahaan dan kelima perusahaan tersebut terlibat dalam industri 

pertambangan batubara. Lima anak perusahaan tersebut 

diantaranya yaitu PT Indominco Mandiri, PT Trubaindo Coal 

Mining, PT Bharinto Ekatama, PT Kitadin dan PT Jorong 

Barutama Greston. Ini adalah anak perusahaan Thailand Banpu 

berbasis Public Company Limited. PT Indo Tambangraya Tbk 

sejak berdiri pada tahun 1988 hingga sekarang telah memiliki 

karyawan sebanyak 3217 karyawan. 
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9. Kalbe Farma Tbk. (KLBF) 

PT. Kalbe Farma Tbk  merupakan perusahaan multinasional 

yang memproduksi farmasi, suplemen, nutrisi dan layanan 

kesehatan yang beralamat di Jakarta, Indonesia. Perusahaan ini 

menghasilkan berbagai macam-macam bahan farmasi. Kalbe 

Farma memiliki motto The Scientific Pursuit of Health for a Better 

Life. PT. Kalbe Farma didirikan pada tahun 1966, kantor pusat 

Jakarta, Indonesia dengan jumlah karyawan 15000 karyawan. Situs 

web. www.kalbe.co.id. 

Selain di Indonesia, Kalbe memiliki 10 cabang di luar 

negeri yaitu: negara ASEAN (Singapura, Filipina, Malaysia, 

Thailand, Kambodia, Vietnam, Myanmar), Sri Lanka, Nigeria dan 

Afrika Selatan. 

  Sejarah 

PT. Kalbe Farma Tbk (“Perseroan” atau “Kalbe”) didirikan 

pada 10 September 1966, oleh 6 bersaudara, yaitu Khouw Lip 

Tjoen,Khouw Lip Hiang, Khouw Lip Swan, Boenjamin Setiawan, 

Maria Karmila, F. Bing Aryanto. Kalbe Farma telah jauh 

berkembang dari awal mulanya sebagai usaha farmasi yang 

dikelola di garasi rumah pendirinya di wilayah Jakarta Utara. 

Selama lebih dari 40 tahun sejarah Perusahaan, pengembangan 

usaha telah gencar dilakukan melalui akuisisi strategis terhadap 

perusahaan-perusahaan farmasi lainnya, membangun merek-merek 
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produk yang unggul dan menjangkau pasar internasional dalam 

rangka transformasi Kalbe menjadi perusahaan produk kesehatan 

serta nutrisi yang terintegrasi dengan daya inovasi, strategi 

pemasaran, pengembangan merek, distribusi, kekuatan keuangan, 

keahlian riset dan pengembangan serta produksi yang sulit 

ditandingi dalam mewujudkan misinya untuk meningkatkan 

kesehatan untuk kehidupan yang lebih baik. 

Pada tahun 1992, melalui Yayasan Pendidikan Kalbe, Kalbe 

Farma mendirikan STIE (Sekolah Tinggi Ilmu Ekonomi) Kalbe, 

yang akhirnya pada tahun 2009 berubah nama menjadi Institut 

Teknologi dan Bisnis Kalbe.  

10. Lippo Karawaci Tbk. (LPKR) 

PT Lippo Karawaci Tbk (pertama kali didirikan sebagai PT 

Tunggal Reksa kencana) didirikan pada Oktober 1990 sebagai anak 

perusahaan Grup Lippo. Pada bulan Januari 1993, Lippo Karawaci 

meresmikan pembangunan kota mandiri pertamanya Lippo Village 

di Karawaci, Tangerang, yang terletak 30km sebelah barat Jakarta. 

Pada tahun yang sama, Perseroan mulai mengembangkan Lippo 

Cikarang, sebuah kota mandiri dengan kawasan industri ringan 

yang terletak 40km sebelah timur Jakarta. Selanjutnya Lippo 

Karawaci mengembangkan kota mandiri Tanjung Bunga di 

Makassar, Sulawesi Selatan pada tahun 1997.  
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Melalui penggabungan delapan perusahaan properti terkait 

pada tahun 2004, Lippo Karawaci mengembangkan portofolio 

usahanya mencakup Urban Development, Large Scale Integrated 

Development, Retail Malls, Hospitals, Hotels & Leisure serta Fee-

based Income.  

Sebuah perusahaan publik yang sahamnya tercatat di PT 

Bursa Efek Indonesia (Bursa Efek Jakarta) saat ini PT. Lippo 

Cikarang Tbk tetap merupakan salah satu pengembang perkotaan 

Indonesia terbesar dan terkemuka, bermitra dengan EJIP (East 

Jakarta Industrial Park) perusahaan-perusahan dari Jepang dan 

Hyundai Inti Development dari Korea 

11. PT. London Sumatera Tbk. (LSIP) 

PT. Perusahaan Perkebunan London Sumatra Indonesia Tbk 

di dirikan pada tanggal 16 September 1963. Perusahaan bergerak 

dibidang industri perkebunan dengan menanam dan memelihara 

tanaman kelapa sawit, karet, kakao, kelapa serta teh dan kopi. 

Perusahaan mengolah hasil perusahaan tersebut  di dalam maupun 

di luar negeri. Dengan proporsi pemasaran lokal dan ekspor. 

Perusahaan berdomisili di gedung Word Trade Center lantai 15. 

Jalan Jendral Sudirman kav 29-31 Jakarta 12820 dan kantor pusat 

di jalan Jendral Ahmad Yani No 2 Medan. Dengan kantor-kantor 

cabang opersional berlokasi di Medan, Palembang, Makasar, 

Surabaya, dan Samarinda.  
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Saham perdana perusahaan senilai Rp.4650 dengan modal 

dasar Rp.800.000.000.000 dan modal disetor sebesar 

Rp.682.286.396.500. Dengan asumsi jumlah kepemilikan saham 

per 31 Desember 2008 adalah Credit Suisse Singapore Truts 

sebesar 24.19% dan Salim Invomas Pratama. 

12. Tambang Batubara Bukit Asam Tbk. (PTBA) 

Perusahaan Tambang Batubara Bukit Asam berdiri pada 

tanggal 15 Desember 1980. Bidang gambut, industri tambang 

batubara, meliputi kegiatan penyelidikan umum, eksplorasi, 

eksploitasi pengolahan, pemurnian, pengangkutan, dan 

perdagangan, pemilihan fasilitas dermaga khusus batu bara baik 

untuk keperluan sendiri maupun pihak lain dan  memeberikan jasa-

jasa konstruksi dan rekayasa dalam bidang yang ada hubungannya 

dengan industri pertambangan batu bara beserta hasil olahannya. 

Perusahaan berdomisisli di jalan Parigi No. 1 Tanjung Enim 31716, 

Sumatra Selatan.  

Per 31 Desember 2008 jumlah kepemilikan saham diatas 

5% dari jumlah kepemilikan saham, saham dimiliki oleh Negara 

Republik Indonesia sebesar 65,2% . Saham perdana perusahaan 

senilai Rp.575, dengan modal dasar Rp 4.000.000.000.000. dan 

modal disetor sebesar Rp.1.152.065.925.000. 
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13. Sampoerna Agro Tbk. (SGRO) 

Sampoerna Agro adalah salah satu perusahaan terbuka 

produsen kelapa sawit terkemuka di Indonesia dengan wilayah 

perkebunan di Sumatera dan Kalimantan. Berdiri pada tanggal 7 

Juni 1993 dengan No. NPWP 01.598.906.4-301.000. Bisnis utama 

perusahaan terdiri dari perkebunan kelapa sawit; produksi minyak 

sawit (CPO) dan inti sawit; dan pembibitan benih kelapa sawit. 

Sejak September 2008, Sampoerna Agro mengelola lebih dari 

87.000 hektar lahan kelapa sawit dengan jumlah lahan sekitar 

200.000 hektar di Indonesia. Sampoerna Agro mengoperasikan 

lima pabrik kelapa sawit (PKS) dengan total kapasitas 395 ton 

Tandan Buah Segar (TBS) per jam.  

Perkembangan harga saham PT. Sampoerna Agro Tbk, 

periode Juli 2008 sampai Februari 2009 yaitu harga saham PT 

Sampoerna Agro Tbk, pada Juli 2008 pada tingkat yang cukup 

tinggi kemudian menurun seiring penurunan harga saham yang 

diakibatkan oleh krisis ekonomi global.  

Kemudian harga saham PT. Sampoerna Agro Tbk pada akhir 2008 

sampai awal 2009 relatif stabil hal ini dikarenakan perekonomian 

dunia secara perlahan mulai membaik. Para investor kembali 

membeli saham di Indonesia. Untuk membeli saham di Indonesia 

mereka harus membeli Rupiah terlebih dahulu sehingga permintaan 

terhadap Rupiah meningkat. Sebagai hasilnya, harga USD menurun  
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Selain itu, PT Sampoerna dapat menghasilkan profit yang lebih 

baik dari hasil penjualan produknya yang meningkat drastis . Hal 

ini terbukti dari penjualan Sampoerna Agro, Tbk sepanjang tahun 

2008 membukukan penjualan bersih unaudited senilai Rp.2288 

trilyun, dimana penjualan dari komoditi minyak kelapa sawit 

(crude palm oil/CPO) memberikan sumbangsih senilai Rp.1932 

trilyun atau bertambah 84,46 persen dari total penjualan tahun lalu. 

Kondisi perekonomian global sangat mempunyai andil yang besar 

bagi pergerakan harga saham dunia termasuk PT. Sampoerna Agro, 

Tbk.  

14. Semen Gresik (Persero) Tbk. (SMGR) 

PT. Semen Gresik (Persero) Tbk merupakan perusahaan 

yang bergerak dibidang industri semen. Diresmikan di Gresik pada 

tanggal 7 Agustus 1957 oleh Presiden RI pertama dengan kapasitas 

terpasang 250.000 ton semen per tahun. Pada tanggal 8 Juli 1991 

Semen Gresik tercatat di Bursa Efek Jakarta dan Bursa Efek 

Surabaya serta merupakan BUMN pertama yang go publik dengan 

menjual 40 juta lembar saham kepada masyarakat. Sampai dengan 

tanggal 30 September 1999 komposisi kepemilikan saham berubah 

menjadi Pemerintah RI 15.01%, Masyarakat 23.46% dan Cemex 

25.53%.Pada Tanggal 27 Juli Juli 2006 terjadi transaksi penjualan 

saham CEMEX S.S de. C.V pada Blue valley Holdings PTE Ltd. 

Sehingga komposisi kepemilikan saham sampai saat ini berubah 
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menjadi Pemerintah RI 51.01%, Blue Valley Holdings PTE Ltd 

24.90%, dan masyarakat 24.09%.Saat ini kapasitas terpasang 

Semen Gresik Group (SGG) sebesar 16.92 juta ton semen per 

tahun, dan menguasai sekitar 46% pangsa pasar semen domestik. 

Perseroan memproduksi berbagai jenis semen, antara lain:  

1. Semen Portland Tipe I. Dikenal pula sebagai ordinary 

Portland Cement (OPC), merupakan semen hidrolis yang 

dipergunakan secara luas untuk konstruksi umum, seperti 

konstruksi bangunan yang tidak memerlukan persyaratan 

khusus, antara lain; bangunan, perumahan, gedung-gedung 

bertingkat, jembatan, landasan pacu dan jalan raya.  

2. Semen Portland Tipe II. Di kenal sebagai semen yang 

mempunyai ketahanan terhadap sulfat dan panas hidrasi 

sedang. Misalnya untuk bangunan di pinggir laut, tanah rawa, 

dermaga, saluran irigasi, beton massa dan bendungan.  

3. Semen Portland Tipe III. Semua jenis ini merupakan semen 

yang dikembangkan untuk memenuhi kebutuhan bangunan 

yang memerlukan kekuatan tekan awal yang tinggi setelah 

proses pengecoran dilakukan dan memerlukan penyelesaian 

secepat mungkin. Misalnya digunakan untuk pembuatan jalan 

raya, bangunan tingkat tinggi dan bandar udara.  

4. Semen Portland Tipe V. Semen jenis ini dipakai untuk 

konstruksi bangunan-bangunan pada tanah/air yang 
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mengandung sulfat tinggi dan sangat cocok untuk instalasi 

pengolahan limbang pabrik, konstruksi dalam air, jembatan, 

terowongan, pelabuhan dan pembangkit tenaga nuklir.  

5. Special Blended Cement (SBC). Semen khusus yang 

diciptakan untuk pembangunan mega proyek jembatan 

Surabaya-Madura (Suramadu) dan cocok digunakan untuk 

bangunan di lingkungan air laut. Dikemas dalam bentuk curah.  

6. Portland Pozzolan Cement (PPC). Semen Hidrolis yang dibuat 

dengan menggiling terak, gypsum dan bahan pozzolan. 

Digunakan untuk bangunan umum dan bangunan yang 

memerlukan ketahanan sulfat dan panas hidrasi sedang. 

Misalnya, jembatan, jalan raya, perumahan, dermaga, beton 

massa, bendungan, bangunan irigasi dan fondasi pelat penuh.  

  Lokasi Pabrik  

Lokasi pabrik sangat strategis di Sumatera, Jawa dan 

Sulawesi menjadikan Semen Gresik Group (SGG) mampu 

memasok kebutuhan semen di seluruh tanah air yang didukung 

ribuan distributor, sub distributor dan toko-toko. Selain penjualan 

di dalam negeri, SGG juga mengekspor ke beberapa negara antara 

lain: Singapura, Malaysia, Korea, Vietnam, Taiwan, Hongkong, 

Kamboja, Bangladesh, Yaman, Norfolk USA, Australia, Canary 

Island, Mauritius, Nigeria, Mozambik, Gambia, Benin dan 

Madagaskar.  



72 
 

 
 

Kantor Pusat : Jl. Veteran, Gresik, Indonesia 61122, telp 

(62-31) 3981732, Fak (62-31) 3983209, Email: 

ptsg@sg.sggrp.com, website: http://www.semengresik.com/  

Kantor Perwakilan: Gedung Graha Irama Lantai XI, Jl. HR 

Rasuna Said, Kuningan Jakarta 12950, telp (62-21) 5261174-5, fak 

(62-21) 5261176 

15. Timah Tbk. (TINS) 

 PT. Timah Industri perusahaan didirikan berdasarkan akta 

notaris Imas Fatimah, SH No.74 tanggal 18 Juni 1998. Akta 

pedirian ini disahkan oleh Menteri Kehakiman Republik Indonesia 

dalam surat keputusan No.C2-7751.HT.01.01 Th. 98 tanggal 29 

Juni 1998 serta diumumkan dalam berita Negara Republik 

Indonesia no.95 tanggal 27 November 1998, tambahan no.6701. 

Anggaran dasar perusahaan telah mengalami beberapa kali 

perubahan, terahir dengan akta notaris no. 34 tanggal 16 juni 2008 

dari Amrul Partomuan Pohan, SH, Lex Lebigus Magister notaris di 

jakarta, dalam rangka penyesuaian dengan ketentuan Undang-

Undang no 40 tahun 2007 mengenai Perseroan terbatas. Akta 

perubahan ini memperoleh persetujuan dari mentri Hukum da 

HAM dengan Surat Keputusan no. AHU-41654.AH.01.02. Th 2008 

tanggal 16 Juli 2008. Pengumuman dalam berita negara masih 

dalam proses.  
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Perusahaan berdomisili di Jl. Jendral Sudirman no. 51, 

Pangkal Pinang Prop. Bangka Belitung. Perusahaan tergabung 

dalam Kelompok Usaha Timah dengan lingkup kegiatan usaha 

terutama meliputi bidang perdagangan, Keteknikan, industri dan 

jasa. Perusahaan memulai kegiatan usaha komersial pada tahun 

1998. Jumlah karyawan perusahaan 144 karyawan untuk tahun 

2008 dan 134 Karyawan untuk tahun 2007. 

16. Telekomunikasi Indonesia Tbk. (TLKM) 

PT.Telekominikasi Indonesia Tbk, adalah penyedia layanan 

telekomunikasi, dan jaringan terbesar di Indonesia. Telkom 

menyediakan layanan infocom, telepon tidak bergerak kabel (fixed 

wireline) dan telepon tidak bergerak nirkabel (fixed wirelless), 

layanan telepon seluler, data dan internet, serta jaringan dan 

interkoneksi, baik secara langsung maupun melalui anak 

perusahaan.  

Sampai dengan 31 Desember 2009, jumlah pelanggan 

telekom telah tumbuh sebesar 21.2% atau menjadi 105.1 juta 

pelanggan. Telekom melayani 8.4 juta pelanggan telepon tidak 

bergerak kabel, 15.1 juta pelanggan telepon tidak bergerak nirkabel 

dan 81.6 juta pelanggan telepon seluler. Sebagian besar dari saham 

biasa  telekom dimiliki oleh pemerintah Republik Indonesia dan 

sisanya dimiliki oleh pemegang saham publik, saham telekom 

diperdagangkan di Bursa Efek Indonesia (BEI), New York Stock 
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Exchange (NYSE), London Stock Exchange (LSE), dan Tokyo 

Stock Exchange (tanpa tercatat). Harga saham telekom di BEI pada 

akhir desember 2009 adalah Rp.9540,00 dengan nilai kapitalisasi 

pasar saham Telkom pada akhir  tahun 2009 mencapai Rp.190.512 

Miliar atau 9.43% kapitalisasi pasar BEI. 

17. United Tractors Tbk. (UNTR) 

Perusahaan di dirikan pada tanggal 11 Januari 1981 dan 

listing di Bursa Efek Indonesia pada tanggal 19 september 1989, 

merupakan perusahaan manufaktur yang bergerak  di bidang trade, 

servise and investment. Klasifikasi perdagangan  besar barang 

produksi. Perusahaan berdomisisli di jalan Raya Bekasi km. 22  

Cakung, Jakarta 13910.  

Jumlah kepemilikan saham diatas 5%  per 31 Desember 

2008 adalah PT. Astra Internasional Tbk yaitu sebesar 59.5% 

saham perdana perusahaan senilai Rp.7250, dengan modal dasar 

1.500.000.000.000 dan modal disetor sebesar 

Rp.7.831.719.320.750. 

18. Unilever Indonesia Tbk (UNVR) 

  Alamat  :Graha Unilever Jl. Jenderal Gatot Subroto Kav. 15 

Jakarta 12930 

Bidang Usaha : Kosmetik dan Kebutuhan Rumah Tangga 

 Website : http://www.unilever.co.id 
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PT Unilever Indonesia Tbk (perusahaan) didirikan pada 5 

Desember 1933 sebagai Zeepfabrieken N.V. Lever dengan akta No. 

33 yang dibuat oleh Tn.A.H. van Ophuijsen, notaris di Batavia. 

Akta ini disetujui oleh Gubernur Jenderal van Negerlandsch-Indie 

dengan surat No. 14 pada tanggal 16 Desember 1933, terdaftar di 

Raad van Justitie di Batavia dengan No. 302 pada tanggal 22 

Desember 1933 dan diumumkan dalam Javasche Courant pada 

tanggal 9 Januari 1934 Tambahan No.3. 

Dengan akta No. 171 yang dibuat oleh notaris Ny. Kartini 

Mulyadi tertanggal 22 Juli 1980, nama perusahaan diubah menjadi 

PT Unilever Indonesia. Dengan akta no. 92 yang dibuat oleh 

notaris Tn. Mudofir Hadi, S.H. tertanggal 30 Juni 1997, nama 

perusahaan diubah menjadi PT Unilever Indonesia Tbk. Akta ini 

disetujui oleh Menteri Kehakiman dengan keputusan No.C2-

1.049HT.01.04TH.98 tertanggal 23 Februari 1998 dan diumumkan 

di Berita Negara No. 2620 tanggal 15 Mei 1998 Tambahan No.39. 

Perusahaan mendaftarkan 15% dari sahamnya di Bursa Efek 

Jakarta dan Bursa Efek Surabaya setelah memperoleh persetujuan 

dari Ketua Badan Pelaksana Pasar Modal (Bapepam) No. SI-

009/PM/E/1981 pada tanggal 16 November 1981.  

Pada Rapat Umum Tahunan perusahaan pada tanggal 24 

Juni 2003, para pemegang saham menyepakati pemecahan saham, 

dengan mengurangi nilai nominal saham dari Rp 100 per saham 
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menjadi Rp 10 per saham. Perubahan ini dibuat di hadapan notaris 

dengan akta No. 46 yang dibuat oleh notaris Singgih Susilo, S.H. 

tertanggal 10 Juli 2003 dan disetujui oleh Menteri Kehakiman dan 

Hak Asasi Manusia Republik Indonesia dengan keputusan No. C-

17533 HT.01.04-TH.2003.  

Perusahaan bergerak dalam bidang produksi sabun, 

deterjen, margarin, minyak sayur dan makanan yang terbuat dari 

susu, es krim, makanan dan minuman dari teh dan produk-produk 

kosmetik. 

4.2 Deskripsi Variabel penelitian 
 

Variabel dalam penelitian ini terdiri dari variabel dependen /variabel 

terikat (Y) dan variabel independen/variabel bebas (X). Variabel 

dependennya adalah harga saham perusahaan sedangkan variabel 

independennya terdiri dari Net Profit Margin (NPM), Return On Asset 

(ROA), Return On Equity (ROE), dan Debt to Equity Ratio( DER). 

4.2.1 Variabel Dependen ( Y ) 

   Variabel dependen dalam penelitian ini yang digunakan adalah 

harga saham perusahaan yang masuk dalam daftar Jakarta Islamic 

Index (JII). Untuk mengetahui harga saham diperoleh dari Indonesia 

Capital Market Directory tahun 2009-2011 yaitu  dengan melihat 

closing price pada tahun tersebut.  
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   Data yang diperoleh dari harga saham perusahaan tersebut 

adalah sebagai berikut: 

Tabel 4.1 

Data Harga Saham (Closing Price) Sampel Perusahaan Yang 

Masuk Dalam Daftar Jakarta Islamic Index 

     Dalam jutaan rupiah 

No       Nama Perusahaan 

               Harga Saham 

  Rata-rata 2009 2010 2011 

1 Astra Agro Lestari (AALI) 

 
22750 

  
26200 

 
 21700 23.550 

2 Aneka Tambang (ANTM) 

  
2200 

  
  2450 

 
   1620 6.270 

3 Astra Internasional (ASII) 

 
34700 

  
54550 

 
   7400 32.216 

4 Global Mediacom (BMTR) 

    
  210 

  
     650 

 
      990 616 

5 Elnusa (ELSA) 

    
  355 

  
     325 

    
  230 910 

6 
International Nickel 
Indonesia (INCO) 

  
 3650 

  
  4875 

   
3200 3.908 

7 
Indocemen Tunggal Perkasa 
(INTP) 

  
13700 

  
15950 

  
17050 15.566 

8 
Indo Tambang Raya Megah 
(ITMG) 

  
31800 

  
50750 

 
 38650 40.400 

9 Kalbe Farma (KLBF) 

   
1300 

  
  3250 

     
 680 1.743 

10 Lippo Karawaci (LPKR) 

     
 510 

  
     680 

      
660 616 

11 London Sumatera (LSIP) 

   
8530 

  
12850 

   
2250 7.876 

12 
Tambang Batubara Bukit 
Asam (PTBA) 

  
17250 

  
22950 

  
17350 

 
19.183 

13 Sampoerna Agro (SGRO) 

  
  2700 

  
  3175 

  
 2975 2.950 
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14 

 
Semen Gresik (persero) 
(SMGR) 

  
  7550 

  
  9450 

  
11450  

9.483 

15 Timah (TINS) 

  
  2000 

  
  2750 

   
1670 2.140 

16 Telekom Indonesia (TLKM) 

  
  9450 

  
  7950 

   
7050 8.150 

17 United Tractor (UNTR) 

  
15500 

  
23800 

  
26350 21.883 

18 Unilever Indonesia (UNVR) 

  
11050 

  
16500 

  
18800 15.450 

JUMLAH 185205  259105  180075  113.223 
  Sumber: Laporan keuangan diolah 

4.2.2 Variabel Independen ( X) 

  Dalam penelitian ini variabel independen yang digunakan antara 

lain Net Profit Margin, Return on Asset, Return on Equity, dan Debt 

to Equity Ratio. 

1. Variabel X1 Net Profit Margin (NPM) 

  Net Profit Margin (NPM) adalah rasio yang menunjukkan 

kemampuan perusahaan menghasilkan laba bersih pada tingkat 

penjualan tertentu. Rumus yang bisa digunakan untuk menghitung 

NPM yaitu :   

��� =
Laba	Bersih

Penjualan
 

NPM dapat dilihat dalam ICMD dan hasil pengamatan diperoleh 

data sebagai berikut: 
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Tabel 4.2 

Data Net Profit Margin (NPM) Sampel Perusahaan Yang Masuk 

Dalam Daftar Jakarta Islamic Index 

No Nama Perusahaan 

NPM 

Rata-rata 2009 2010 2011 

1 Astra Agro Lestari (AALI) 
 

0.22 
       

0.23 
 

0.24 
             

0.23 

2 Aneka Tambang (ANTM) 
 

0.07 
              

0.19 
 

0.20 
            

0.15 

3 Astra Internasional (ASII) 
 

0.10 
 

0.11 
 

0.13 
             

0.11 

4  Global Mediacom (BMTR) 
 

3.12 
 

9.15 
 

0.19 
              

4.15  

5 Elnusa (ELSA) 
 

0.13 
 

0.02 
 

0.02 
             

0.07 

6 
International Nickel 
Indonesia (INCO) 

 
0.22 

 
0.34 

 
     0.33 

            
0.29 

7 
Indocemen Tunggal Perkasa 
(INTP) 

 
0.26 

 
0.29 

 
0.27 

           
0.27 

8 
Indo Tambang Raya Megah 
(ITMG) 

 
0.22 

 
0.12 

 
0.21 

            
0.18 

9 Kalbe Farma (KLBF) 
 

0.10 
 

0.13 
 

0.14 
           

0.12 

10 Lippo Karawaci (LPKR) 
 

0.15 
 

0.17 
 

0.18 
           

0.16 

11 London Sumatera (LSIP) 
 

0.22 
 

0.29 
 

0.37 
          

0.29 

12 
Tambang Batubara Bukit 
Asam (PTBA) 

 
0.30 

 
0.25 

 
0.03 

                  
0.19 

13 Sampoerna Agro (SGRO) 
 

0.16 
 

0.20 
 

0.21 
         

0.19 

14 
Semen Gresik (persero) 
(SMGR) 

 
0.23 

 
0.25 

 
0.24 

          
0.24 

15 Timah (TINS) 
 

0.04 
 

0.11 
 

0.14 
           

0.09 

16 Telekom Indonesia (TLKM) 
 

0.17 
 

0.17 
 

0.23 
          

0.19 

17 United Tractor (UNTR) 
 

0.13 
 

0.10 
 

0.09 
          

0.10 

18 Unilever Indonesia (UNVR) 
 

0.17 
 

0.17 
 

0.18 
          

0.17 
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JUMLAH  
 

6.01 
 

12.29 
 

3.4 
            

7.225 
 Sumber: Laporan keuangan diolah 

2. Variabel X2 Return On Asset (ROA) 

  Return On Asset (ROA) merupakan kemampuan 

perusahaan menghasilkan laba bersih berdasarkan tingkat asset 

tertentu. Rasio tersebut bisa dihitung dengan rumus: 

   ��� =
����	������

 !"�#	$��"
  

 ROA dapat dilihat dalam ICMD dan hasil pengamatan diperoleh 

data sebagai berikut: 

Tabel 4.3 

Data Return On Asset (ROA) Sampel Perusahaan Yang Masuk 

Dalam Daftar Jakarta Islamic Index 

NO Nama Perusahaan 

ROA 

Rata-rata 2009 2010 2011 

1 Astra Agro Lestari (AALI) 

 
21.93 

 
22.49 

 
13.59 19.33 

2 Aneka Tambang (ANTM) 6.08 13.67 8.28 9.34 

3 Astra Internasional (ASII) 11.29 12.73 7.41 10.5 

4 Global Mediacom (BMTR) 1.17 4.47 4.70 3.5 

5 Elnusa (ELSA) 

 
11.08 

 
1.74 

 
1.16 4.66 

6 
International Nickel 
Indonesia (INCO) 

8.36 19.97 9.93 
12.75 

7 
Indocemen Tunggal 
Perkasa (INTP) 

20.69 21.01 10.12 
12.27 

8 
Indo Tambang Raya Megah 
(ITMG) 

28.06 18.73 15.93 
20.90 

9 Kalbe Farma (KLBF) 14.33 18.29 8.78 13.8 

10 Lippo Karawaci (LPKR) 3.20 3.25 1.98 2.81 

11 London Sumatera (LSIP) 14.60 18.58 13.76 15.65 
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12 
Tambang Batubara Bukit 
Asam (PTBA) 

33.77 23.03 14.08 
23.63 

13 Sampoerna Agro (SGRO) 12.46 15.71 10.99 13.05 

14 
Semen Gresik (persero) 
(SMGR) 

25.68 23.35 10.51 
19.85 

15 Timah (TINS) 6.46 16.12 10.56 11.05 

16 
Telekom Indonesia 
(TLKM) 

11.65 11.56 8.05 
31.26 

17 United Tractor (UNTR) 15.67 13.04 6.23 11.65 

18 
Unilever Indonesia 
(UNVR) 

40.67 38.93 17.84 
32.48 

 

JUMLAH 287.15 296.67 171.92 251.91 
 Sumber: Laporan keuangan diolah. 

3. Variabel X3 Return On Equity (ROE) 

  Return On Equity (ROE) mengukur kemampuan 

perusahaan menghasilkan laba bersih berdasarkan modal tertentu. 

Rasio ROE bisa dihitung dengan rumus: 

��% =
Laba	Bersih

Modal	Saham
 

ROE dapat dilihat dalam ICMD dan hasil pengamatan diperoleh 

data sebagai berikut: 

    Tabel 4.4 

Data Return On Equity (ROE) Sampel Perusahaan Yang Masuk 

Dalam Daftar Jakarta Islamic Index 

No Nama Perusahaan 

ROE 

Rata-rata 2009 2010 2011 

1 Astra Agro Lestari (AALI) 

 
26.67 

 
27.97 

 
17.07 23.90 

2 Aneka Tambang (ANTM) 7.42 17.57 10.36 11.79 

3 Astra Internasional (ASII) 25.17 29.13 15.04 23.12 

4 Global Mediacom (BMTR) 2.23 7.84 7.42 5.83 

5 Elnusa (ELSA) 24.41 3.30 2.36 10.05 
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6 
International Nickel 
Indonesia (INCO) 

 
10.78 

 
26.04 

 
13.43 16.75 

7 
Indocemen Tunggal Perkasa 
(INTP) 

 
25.72 

 
24.66 

 
12.48 20.95 

8 
Indo Tambang Raya Megah 
(ITMG) 

 
42.61 

 
28.31 

 
23.11 

 
31.35 

9 Kalbe Farma (KLBF) 21.55 23.94 11.85 19.12 

10 Lippo Karawaci (LPKR) 7.94 6.81 3.65 6.13 

11 London Sumatera (LSIP) 18.55 22.69 17.64 19.62 

12 
Tambang Batubara Bukit 
Asam (PTBA) 

 
47.84 

 
31.55 

 
23.26 34.27 

13 Sampoerna Agro (SGRO) 15.96 21.19 15.61 17.59 

14 
Semen Gresik (persero) 
(SMGR) 

 
32.62 

 
30.26 

 
15.10 25.99 

15 Timah (TINS) 9.15 22.56 15.71 15.80 

16 Telekom Indonesia (TLKM) 29.49 25.97 14.54 23.33 

17 United Tractor (UNTR) 27.58 24.00 10.22 20.6 

18 Unilever Indonesia (UNVR) 82.21 83.72 59.23 75.05 

 

JUMLAH 457.9 457.51 288.08 401.16 
 Sumber: Laporan keuangan diolah 

4. Variabel X4 Debt to Equity Ratio (DER) 

  Debt to Equity Ratio (DER) mengukur presentase total dana 

yang dipenuhi atau dibiayai dengan utang. . Rasio DER  bisa 

dihitung dengan rumus: 

+%� =
 !"�#	,"�-.

/01�"��	2�3�.�-.	4���3	(6!7�#	4�-7���)
  

DER dapat dilihat dalam ICMD dan hasil pengamatan 

diperoleh data sebagai berikut: 
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Tabel 4.5 

Data Debt to Equity Ratio (DER) Sampel Perusahaan Yang Masuk 

Dalam Daftar Jakarta Islamic Index 

No Nama Perusahaan 

DER 

Rata-rata 2009 2010 2011 

1 Astra Agro Lestari (AALI) 0.18 0.19 025 0.20 

2 Aneka Tambang (ANTM) 0.21 0.28 0.25 0.25 

3 Astra Internasional (ASII) 1.00 1.10 1.03 1.05 

4 Global Mediacom (BMTR) 0.60 0.64 0.57 0.60 

5 Elnusa (ELSA) 1.20 0.89 1.03 1.04 

6 
International Nickel 
Indonesia (INCO) 

0.29 0.30 0.35 
0.34 

7 
Indocemen Tunggal Perkasa 
(INTP) 

0.24 0.17 0.23 
0.24 

8 
Indo Tambang Raya Megah 
(ITMG) 

0.52 0.51 0.45 
0.49 

9 Kalbe Farma (KLBF) 0.39 0.23 0.35 0.32 

10 Lippo Karawaci (LPKR) 1.40 1.03 0.83 1.08 

11 London Sumatera (LSIP) 0.27 0.23 0.28 0.26 

12 
Tambang Batubara Bukit 
Asam (PTBA) 

0.40 0.36 0.56 
0.44 

13 Sampoerna Agro (SGRO) 0.27 0.34 0.42 0.34 

14 
Semen Gresik (persero) 
(SMGR) 

0.26 0.29 0.43 
0.37 

15 Timah (TINS) 0.42 0.40 0.48 0.43 

16 Telekom Indonesia (TLKM) 1.25 0.98 0.80 1.01 

17 United Tractor (UNTR) 0.76 0.84 0.67 0.75 

18 Unilever Indonesia (UNVR) 1.02 1.15 2.31 1.49 

JUMLAH 10.01      9.93 11.29 10.41 
 Sumber: Laporan keuangan diolah. 

4.3 Hasil Analisis Data dan Pengujian Hipotesis 

4.3.1 Statistik Deskriptif Variabel Independen dan dependen 

Statistik deskriptif memberikan gambaran atau deskriptif  

suatu data yang dilihat dari nilai rata-rata (mean), standar deviasi, 
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varian, maksimum, minimum, sum, range, kurtosis dan skweness 

(kemencengan distribusi).4 Adapun hasil pengujian analisis statistik 

deskriptif adalah sebagai berikut:  

Tabel 4.6 

                                                  Descriptive Statistics 

 

N Minimum Maximum Mean 

Std. 

Deviation 

 Statistic Statistic Statistic Statistic Std. Error Statistic 

SQRHARGA 54 8.43 233.56 90.7314 7.91146 58.13714 

NPM 54 .00 .37 .1748 .01170 .08600 

ROA 54 .13 40.67 13.9406 1.20860 8.88139 

ROE 54 .17 83.72 22.1180 2.25314 16.55715 

SQRDER 54 .41 1.52 .7229 .03321 .24404 

Valid N 

(listwise) 
54 

     

 Sumber : Output SPSS (Descriptive Statistics) 

Dari output di atas dapat dilihat bahwa variabel harga saham 

dengan jumlah data (N) sebanyak 54 mempunyai harga saham rata-

rata Rp 90.7314 dengan harga saham minimal Rp. 8.43 dan maksimal 

Rp. 233.56 sedangkan standar devisiasinya sebesar Rp.58.13714. 

Variabel NPM dengan jumlah data (N) sebanyak 54 mempunyai 

presentase rata-rata sebesar 0,1748 % dengan nilai minimal 0,00% dan 

maksimal 0.37% sedangkan standar devisiasinya sebesar 0.08600%. 

Variabel ROA dengan jumlah data (N) 54 mempunyai presentase rata-

rata  13.9406 % dengan nilai minimal 0.13% dan maksimal 40.67% 

sedangkan standar devisiasinya sebesar 8.88139%. Variabel ROE 

                                                
4  Imam Ghozali,Opcit,  hlm.19 



85 
 

 
 

dengan jumlah data (N) 54 mempunyai presentase rata-rata 22.1180% 

dengan nilai minimal 0.17% dan maksimal 83.72% sedangkan standar 

devisiasinya sebesar 16.55715%. Dan  variabel SQRDER dengan 

jumlah data (N) 54 mempunyai presentase rata-rata 0.7229% dengan 

nilai minimal 0.41% dan maksimal 1.52% sedangkan standar 

devisiasinya sebesar 0.24404 %.  

4.3.2 Uji Asumsi Klasik 
 

Dalam menganalisis data, peneliti menggunakan program 

SPSS 16.0. Metode analisis data yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah metode analisis statistik. Sebelum pengujian hipotesis dalam 

penelitian ini terlebih dahulu di lakukan uji asumsi klasik. 

4.3.2.1  Uji Normalitas 

Uji normalitas digunakan untuk mengetahui apakah 

populasi data berdistribusi normal atau tidak.5 

Tabel 4.7 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

  ROA ROE NPM SQRHARGA SQRDER 

N 54 54 54 54 54 

Normal 

Parametersa 

Mean 13.9406 22.1180 .1748 90.7314 .7229 

Std. 

Deviation 
8.88139 1.65572E1 .08600 58.13714 .24404 

Most Extreme 

Differences 

Absolute .107 .182 .070 .145 .164 

Positive .107 .182 .053 .145 .164 

                                                
5  Duwi Priyatno, Paham Analisa Statistik Data dengan SPSS, Yogyakarta: MediaKom, 

2010, hlm.71 
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Negative -.060 -.092 -.070 -.078 -.102 

Kolmogorov-Smirnov Z .785 1.336 .516 1.065 1.205 

Asymp. Sig. (2-tailed) .569 .056 .953 .206 .109 

a. Test distribution is Normal. 

 Sumber : Output SPSS (NPar Test) 

Dari hasil uji Kolmogrov-Smirnov di atas dapat dilihat 

dengan jumlah data (N) sebanyak 54 mempunyai hasil uji 

untuk ROA memberikan nilai 0.785 dengan probabilitas 0.569 

di atas α = 0.05 jadi hipotesis nol tidak dapat ditolak yang 

berarti data ROA terdistribusi normal. Hasil uji K-S untuk 

ROE memberikan nilai 1.336 dengan probabilitas 0.056 di atas 

α = 0.05 yang berarti hipotesis nol tidak dapat ditolak data 

ROE terdistribusi normal. Hasil uji K-S untuk NPM 

memberikan nilai 0.516 dengan probabilitas 0.953 di atas α = 

0.05 yang berarti hipotesis nol tidak dapat ditolak, data NPM 

terdistribusi normal. Hasil uji K-S untuk SQRHARGA 

memberikan nilai 1.065 dengan probabilitas 0.206 di atas α = 

0.05 yang berarti hipotsis nol tidak dapat ditolak, data 

SQRHARGA terdistribusi normal. Begitu juga dengan uji K-S 

untuk SQRDER memberikan nilai 1.205 dengan probabilitas  

0.109 diatas α = 0.05 jadi dapat disimpulkan hipotesisi nol 

tidak dapat ditolak, data SQRDER terdistribusi normal. 

Dalam uji normalitas ada 3 data yang dibuang peneliti 

dari semua variabel bebas penelitian. Dari jumlah data yang 

sebeelumnya 57 menjadi 54. Pembuangan dilakukan untuk 
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menghasilkan data yang normal karena perhitungan Zskewness 

dan Zkurtosis jauh di atas nilai tabel yang menyebabkan data 

tidak berdistribusi secara normal. 

4.3.2.2  Uji Heterokedastisitas 

Uji heteroskedastisitas digunakan untuk mengetahui 

ada atau tidaknya ketidaksamaan varian dari residual pada 

model regresi.6 

 

Gambar  4.1 

 

                                                
6 Ibid, hlm. 83 
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Dari grafik scatterplots terlihat bahwa titik-titik 

menyebar secara acak serta tersebar baik di atas maupun di 

bawah angka 0 pada sumbu Y. Hal ini dapat disimpulkan 

bahwa tidak terjadi heteroskedastisitas pada model regresi. 

4.3.2.3  Uji Autokorelasi  

Uji autokorelasi digunakan untuk mengetahui ada atau 

tidaknya korelasi yang terjadi antara residual pada suatu 

pengamatan dengan pengamatan lain pada model regresi.7 

Berdasarkan penelitian diperoleh hasil uji autokorelasi sebagai 

berikut: 

                          Tabel 4.8 

Model Summaryb 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

Durbin-

Watson 

1 .531a .282 .223 51.23602 2.284 

a. Predictors: (Constant), SQDER, ROA, NPM, ROE  

b. Dependent Variable: 

SQHARGA 

  

        Sumber: Output SPSS 
 

Hasil dari pengujian diatas didapat nilai DW yang 

dihasilkan dari model regresi adalah 2.284. sedangkan dari 

tabel DW dengan signifikansi 0.05 dan jumlah data (n) = 54, 

dan k = 4  diperoleh nilai dl sebesar 1.100 dan du sebesar 

1.537. Karena  nilai DW (2.284) terletak di antara 1.537 (du) 

dan 2.463 (4-du). Hal ini dapat disimpulkan DW ≥ du atau 
                                                

7 Ibid, hlm. 87 
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2.284 ≥ 1.537 maka tidak terjadi autokorelasi dalam model 

persamaan regresi. 

4.3.3     Pengujian Hipotesis 

4.3.3.1  Analisis Regresi Linier Berganda 

Analisis regresi linier berganda digunakan untuk 

mendapat koefisien regresi yang akan menentukan apakah 

hipotesis yang dibuat akan diterima atau ditolak. Atas dasar 

hasil analisis regresi dengan menggunakan tingkat signifikansi 

sebesar 5%. Hasil persamaan regresi berganda dapat dilihat 

pada tabel berikut : 

                         Tabel 4.9 

                                                Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

T Sig. B Std. Error Beta 

1(Constant) -6.927 52.373  -.132 .895 

NPM -1.694 99.577 -.003 -.017 .986 

ROA 5.952 3.860 .909 1.542 .130 

ROE -1.427 2.093 -.406 -.682 .499 

SQRDER 64.367 61.751 .270 1.042 .302 

a. Dependent Variable: 

SQHARGA 

   

            Sumber : Output SPSS (Coefficients) 

Hasil analisis regresi berganda diperoleh koefisien 

untuk variabel bebas NPM = -1.694, ROA= 5.952, ROE= -
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1.427, SQRDER= 64.367 dengan konstanta sebesar -6.927 

sehingga model regresi yang diperoleh adalah:  

   Y ‘ = a + b1 X1 + b2 X2 +b3 X3 + b4 X4 

   Y’ = (-6.927) + (-1.694) + 5.952 + (-1.427) + 64.367 

  Dimana: 

  Y’  = Variabel terikat  SQharga saham 

  X1 = Variabel bebas (NPM) 

  X2 = Variabel bebas (ROA) 

  X3 = Variabel bebas (ROE) 

  X4 = Variabel bebas (SQDER) 

 Persamaan regresi di atas dapat dijelaskan sebagai 

beikut: 

a) Nilai konstanta (Y) sebesar -6.927 

b) Koefisien regresi variabel NPM (X1) sebesar -1.694; 

artinya jika NPM mengalami kenaikan 1%, maka harga 

saham (Y’) akan mengalami penurunan sebesar 1.694 

dengan asumsi  variabel independen lain  nilainya tetap. 

Koefisien bernilai negative artinya terjadi hubungan 

negatif  antara NPM dengan harga saham, semakin naik 

NPM, maka semakin turun harga saham. 

c)  Koefisien regresi variabel ROA (X2) sebesar 5.952; 

artinya jika ROA mengalami kenaikan 1%, maka harga 

saham (Y’) akan mengalami peningkatan sebesar 5.952 
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dengan asumsi variabel independen lain  nilainya tetap. 

Koefisien bernilai positif antara ROA dengan harga 

saham, semakin naik ROA, maka semakin meningkat 

harga saham. 

d) Koefisien regresi variabel ROE (X3) sebesar -1.427; 

artinya jika ROE mengalami kenaikan 1% , maka harga 

saham (Y’) akan mengalami penurunan sebesar -1.427 

dengan asumsi  variabel independen lain  nilainya tetap. 

Koefisien bernilai negatif artinya terjadi hubungan negatif  

antara ROE dengan harga saham, semakin naik ROE, 

maka semakin turun harga saham. 

e) Koefisien regresi variabel SQRDER (X4) sebesar 64.367; 

artinya jika SQRDER mengalami kenaikan 1%, maka 

harga saham (Y’) akan mengalami peningkatan sebesar 

64.367 dengan asumsi variabel independen lain  nilainya 

tetap. Koefisien bernilai positif antara SQRDER dengan 

harga saham, semakin naik SQRDER, maka semakin 

meningkat harga saham. 

1.3.3.2  Uji Signifikansi Simultan (Uji F)  

Uji statistik F pada dasarnya menunjukkan apakah 

semua variabel bebas yang dimasukan dalam model 

mempunyai pengaruh secara simultan (serempak) terhadap 

variabel terikat. Tabel di bawah ini adalah tabel hasil uji f-test: 
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         Tabel 4.10 

                                          ANOVAb 

Model 

Sum of 

Squares Df Mean Square F Sig. 

1 Regression 50504.774 4 12626.194 4.810 .002a 

Residual 128631.362 49 2625.130   

Total 179136.136 53    

a. Predictors: (Constant), SQRDER, ROA, NPM, ROE   

b. Dependent Variable: 

SQRHARGA 

   

        Sumber : Output SPSS (Anova) 

Hasil perhitungan dengan menggunakan program SPSS 

ver 16.0 for windows dapat diketahui bahwa F hitung sebesar 

4.810 dengan nilai probabilitas sebesar 0.002, Karena nilai 

probabilitas kurang dari 0.05 (0.002 < 0.05) maka Ha ditrima  

dan menolak Ho. Jadi dapat dikatakan bahwa “ada pengaruh 

positif signifikan  antara variabel NPM (X1), ROA (X2), ROE 

(X3), dan SQRDER (X4) secara simultan (bersama-sama) 

terhadap SQRharga saham yang masuk dalam daftar Jakarta 

Islamic Index”.  

1.3.3.3  Uji Signifikansi Parsial (Uji t)  

Uji statistik t-test pada dasarnya menunjukkan seberapa 

jauh pengaruh satu variabel bebas secara individual dalam 

menerangkan variasi variabel terikat. Uji hipotesisi ini 

bertujuan untuk mengetahui ada tidaknya pengaruh variabel 

antara Net Profit Margin (NPM), Return On Asset (ROA), 
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Return On Equity (ROE), dan Debt to Equity Ratio (DER) 

secara parsial terhadap harga saham yang masuk dalam daftar 

Jakarta Islamic Index. Serta untuk mengetahui variabel 

manakah yang paling dominan terhadap harga saham. 

              Tabel 4.11 

                                   Coefficientsa 

Model T Sig. 

1 (Constant) -.132 .895 

NPM -.017 .986 

ROA 1.542 .130 

ROE -.682 .499 

SQDER 1.042 .302 

a. Dependent Variable: 

SQRHARGA 

 

   Sumber : Output SPSS (Coefficients) 

Dari hasil perhitungan menggunakan SPSS ver. 16.0 

dapat diketahui bahwaa hasil uji t untuk variabel Net Profit 

Margin (NPM) (X1) diperoleh thitung sebesar -0.017 dengan 

probabilitas sebesar 0.986. Nilai probabilitas lebih besar dari 

0.05 (0.986 > 0.05) maka dengan demikian Ho diterima dan 

Ha ditolak. Jadi dapat dikatakan bahwa tidak ada pengaruh 

yang signifikan antara net profit margin (NPM) dengan harga 

saham yang masuk dalam daftar Jakarta Islamic Index. Hasil 

uji t untuk variabel Return On Asset (ROA) (X2) diperoleh t 

hitung sebesar 1.542 dengan probabilitas sebesar 0.130. Nilai 
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probabilitas lebih besar dari 0.05 (0.130 > 0.05) maka dengan 

demikian Ho diterima dan Ha ditolak. Jadi dapat dikatakan 

bahwa tidak ada pengaruh yang signifikan antara Return On 

Asset (ROA) dengan harga saham yang  masuk dalam daftar 

Jakarta Islamic Index. Hasil uji t untuk variabel Return On 

Equity (ROE) (X3) diperoleh t hitung sebesar -0.682 dengan 

probabilitas sebesar 0.499. Nilai probabilitas lebih besar dari 

0.05 (0.499 > 0.05) maka dengan demikian Ho diterima dan 

Ha ditolak. Jadi dapat dikatakan bahwa tidak ada pengaruh 

yang signifikan antara Return On Equity (ROE) dengan harga 

saham yang masuk dalam daftar Jakarta Islamic Index. Hasil 

uji t untuk variabel SQRDebt to Equity Ratio (SQRDER) (X4) 

diperoleh t hitung sebesar 1.042 dengan probabilitas sebesar 

0.302. Nilai probabilitas lebih besar dari 0.05 (0.302 > 0.05) 

maka dengan demikian Ho diterima dan Ha ditolak. Jadi dapat 

dikatakan bahwa tidak ada pengaruh yang signifikan antara 

SQRDebt to Equity Ratio (SQRDER) dengan harga saham 

yang masuk dalam daftar Jakarta Islamic Index. 

1.3.3.4  Koefisien Determinasi (R2)  

Koefisien determinasi digunakan untuk mengetahui 

prosentase pengaruh variabel independen  (X1,X2,X3,X4) 

secara serentak terhadap variabel dependen (Y). Maka nilai 

determinasi ditentukan dengan R2 (R Square). Dari hasil 
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perhitungan didapatkan nilai koefisien determinasi sebagai 

berikut: 

                   Tabel 4.12 

                                      Model Summaryb 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 .531a .282 .223 51.23602 

a. Predictors: (Constant), SQDER, ROA, NPM, ROE 

b. Dependent Variable: 

SQRHARGA 

 

          Sumber : Output SPSS (Model Summary) 

Berdasarkan output diperoleh angka R2 (Adjusted R 

square) sebesar 0.223 atau (22.3%) hal ini menunjukkan 

bahwa presentase sumbangan pengaruh varibel independen 

(NPM, ROA,ROE dan SQRDER) terhadap variabel dependen 

(SQRHarga saham) sebesar 22.3%., atau variasi variabel 

independen yang digunakan dalam model (NPM, ROA, ROE, 

SQRDER)  mampu menjelaskan sebesar 22.3%  variasi 

variabel dependen (SQRharga saham). Sedangkan sisanya 

sebesar 77.7% dipengaruhi atau dijelaskan oleh variabel lain 

yang tidak dimasukkan dalam penelitian ini. 

Adjusted R Square adalah nilai R square yang telah 

disesuaikan bahwa untuk regresi lebih dari dua variabel 

independen digunakan Adjusted R square sebagai koefisien 

determinasi. Sedangkan Setandard Error of the Estimate 

adalah satu ukuran banyaknya kesalahan model regresi dalam 
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memprediksikan nilai Y. Dari hasil regresi didapat nilai 

51.23602 atau Rp.51.23602 (satuan harga saham), hal ini 

berarti banyaknya kesalahan dalam memprediksi harga saham 

sebesar Rp.51.23602. 

4.4   Pembahasan  

4.4.1.  Pengaruh Net Profit Margin (NPM) Terhadap Perubahan Harga  

Saham 

Net Profit Margin (NPM) digunakan sebagai pengukur rasio 

profitabilitas kurang memiliki pengaruh terhadap perubahan harga 

saham. Hal ini karena dilihat dari hasil nilai t hitung sebesar -0.017 

dengan probabilitas sebesar 0.986. Nilai probabilitas lebih besar dari 

0.05 (0.986 > 0.05) maka dengan demikian Ho diterima dan Ha 

ditolak. Jadi dapat dikatakan bahwa tidak ada pengaruh yang 

signifikan antara net profit margin (NPM) dengan harga saham yang 

masuk dalam daftar Jakarta Islamic Index. Karena harga dipengaruhi 

banyak hal selain NPM, dan setiap kenaikan NPM akan diikuti 

kenaikan harga saham, begitupun sebaliknya penurunan NPM juga 

akan berdampak pada turunnya harga saham. Investor dalam 

berinvestasi juga tidak hanya melihat pada rasio keuangan saja 

melainkan dari reputasi kinerja perusahannya juga. 

Hasil ini tidak sejalan dengan penelitian Mas’amah (2008) 

yang mengatakan bahwa net profit margin (NPM) berpengaruh 
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secara signifikan terhadap perubahan harga saham yang terdaftar di 

Jakarta Islamic Index (JII)  periode 2005-2007. 

1.4.2. Pengaruh Return On Asset (ROA) Terhadap Perubahan Harga 

Saham 

Return On Asset (ROA) digunakan sebagai pengukur rasio 

profitabilitas kurang memiliki pengaruh terhadap perubahan harga 

saham. Hal ini dilihat dari hasil nilai t hitung sebesar 1.542 dengan 

probabilitas sebesar 0.130. Nilai probabilitas lebih besar dari 0.05 

(0.130 > 0.05) maka dengan demikian Ho diterima dan Ha ditolak. 

Jadi dapat dikatakan bahwa tidak ada pengaruh yang signifikan 

antara Return On Asset (ROA) dengan harga saham yang  masuk 

dalam daftar Jakarta Islamic Index. Ketidakmampuan ROA dalam 

memprediksi harga saham sangat dimungkinkan karena menandakan 

bahwa perusahaan dinilai kurang efektif dalam memanfaatkan aktiva 

yang dimiliki dan perusahaan tidak mendapatkan keuntungan. 

 Hasil  ini tidak  sejalan dengan penelitian Ati’ul Inayah 

(2011) yang mengatakan bahwa return on asset (ROA) secara parsial 

berpengaruh signifikan terhadap perubahan harga saham yang 

terdaftar di Jakarta Islamic Index periode 2007-2009. 

1.4.3. Pengaruh Return On Equity (ROE) Terhadap Perubahan Harga 

Saham 

Return On Equity (ROE) digunakan sebagai pengukur rasio 

profitabilitas kurang memiliki pengaruh terhadap perubahan harga 
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saham. Variabel ROE yang tidak signifikan menandakan bahwa 

perusahaan tidak dapat menjamin ekuitasnya dengan laba. Hal ini 

dikarenakan pada saat inflasi rasio tidak dapat menunjukkan kondisi 

yang sesungguhnya dan tidak dapat diperbandingkan dengan 

keadaan tahun sebelumnya demikian pula jika perusahaan 

menggunakan kebijaksanaan akuntansi yang berbeda. Selain itu, 

pengukuran yang menggunakan rasio keuangan tidaklah terlalu 

memperhatikan kepentingan penyandang dana (investor). Terlihat 

dari hasil nilai t hitung  sebesar -0.682 dengan probabilitas sebesar 

0.499. Nilai probabilitas lebih besar dari 0.05 (0.499>0.05) maka 

dengan demikian Ho diterima dan Ha ditolak. Jadi dapat dikatakan 

bahwa tidak ada pengaruh yang signifikan antara Return On Equity 

(ROE) dengan harga saham yang masuk dalam daftar Jakarta 

Islamic Index.  

Hasil ini didukung oleh penelitian Mas’amah (2008) yang 

mengatakan bahwa Return On Equity (ROE) tidak berpengaruh 

secara signifikan terhadap perubahan harga saham yang terdaftar di 

Jakarta Islamic Index (JII)  periode 2005-2007. 

1.4.4. Pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) Secara Parsial Terhadap 

Perubahan Harga Saham 

Debt to Equity Ratio (DER) yang digunakan sebagai 

pengukur rasio leverage kurang memiliki pengaruh terhadap 

perubahan harga saham. Hal ini dilihat dari hasil nilai t hitung  sebesar 
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1.042 dengan probabilitas sebesar 0.302. Nilai probabilitas lebih 

besar dari 0.05 (0.302 > 0.05) maka dengan demikian Ho diterima 

dan Ha ditolak. Jadi dapat dikatakan bahwa tidak ada pengaruh yang 

signifikan antara SQRDebt to Equity Ratio (SQRDER) dengan harga 

saham yang masuk dalam daftar Jakarta Islamic Index.  Hasil 

penelitian ini mengindikasikan bahwa para investor tidak 

menggunakan Debt to Equity Ratio (DER) sebagai ukuran kinerja 

pasar untuk memprediksi harga saham di pasar modal. 

Hasil ini sejalan dengan penelitian Izzatul Islamiyah (2007) 

yang mengatakan bahwa Debt to Equity Ratio (DER) tidak 

berpengaruh secara signifikan terhadap perubahan harga saham yang 

terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII). 

1.4.5. Pengaruh Net Profit Margin (NPM), Return On Asset (ROA),   

Return On Equity (ROE) dan Debt to Equity Ratio (DER)  Secara 

Simultan Terhadap Perubahan Harga Saham 

Net Profit Margin (NPM), Return On Asset (ROA),   Return 

On Equity (ROE) dan Debt to Equity Ratio (DER) secara simultan 

(bersama-sama) memeiliki pengaruh secara signifikan terhadap 

perubahan harga saham. Hal ini dilihat dari hasil nilai bahwa F hitung 

sebesar 4.810 dengan nilai probabilitas sebesar 0.002, Karena nilai 

probabilitas kurang dari 0.05 (0.002<0.05) maka Ha ditrima  dan 

menolak Ho. Jadi dapat dikatakan bahwa “ada pengaruh positif 

Psignifikan  antara variabel NPM (X1), ROA (X2), ROE (X3), dan 
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SQRDER (X4) secara simultan (bersama-sama) terhadap SQRharga 

saham yang masuk dalam daftar Jakarta Islamic Index”. 

Berdasarkan hasil pengujian diketahui bahwa 22.3% harga 

saham perusahaan yang masuk di Jakarta Islamic Index (JII) dapat 

dijelaskan oleh X1, X2, X3, dan X4. Sedangkan 77.7% dijelaskan 

oleh faktor lain yang tidak dijelaskan dalam penelitian ini. Hasil ini 

menunjukkan bahwa investor dalam pengambilan keputusan 

investasi mempertimbangkan tingkat harga saham, tingkat 

pengembalian yang akan diperoleh dan juga mempertimbangkan 

kemampuan alat-alat likuid (dana dari pihak ketiga, pinjaman yang 

diterima lebih dari tiga bulan dan modal inti) terhadap kewajiban 

(hutang lancar) perusahaan. Hal ini dapat menarik investor  untuk 

bergabung dan membeli saham perusahaan, karena prospek 

pertumbuhan perusahaan juga menyatakan dalam harga-harga 

saham, dan perusahaan yang tumbuh akan memiliki nilai pasar yang 

lebih tinggi secara relatif untuk setiap aktiva yang dimiliki. Selain itu 

perusahaan yang memiliki reputasi kinerja sehat atau baik dan 

fluktuasi profitabilitas cenderung meningkat dapat menandakan 

kondisi pasar yang semakin bergairah, kondisi ini juga mampu 

memikat investor untuk menanamkan dananya melalui saham pada 

perusahaan yang masuk dalam daftar Jakarta Islamic Index (JII). 

 

 


